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Dzisiaj dowiemy sie czemu spadta inflacja

Szefowa Fed zadowolona ze stanu gospodarki

Ztoty i forint nieco stabsze, EURUSD nadal bez duzych
zmian

Polski rynek stopy procentowej pod lekka presja

Dzisiaj dane o marcowej inflacji w Polsce i na Wegrzech,
niemiecki ZEW i produkcja w strefie euro

Na poczatku tygodnia nie poznalismy zadnych waznych danych
w gospodarce Swiatowej. Inwestorzy wyczekiwali rozpoczecia
sezonu publikacji kwartalnych wynikow finansowych spétek w
USA oraz na wypowiedzi przedstawicieli Fed, w tym jego
przewodniczacej Janet Yellen, zastanawiajgc sie nad liczbg
podwyzek stép procentowych w USA w tym roku. Rosta takze
niepewnos$c¢ nt. wyniku wyboréw we Francji w zwigzku z duzymi
zmianami poparcia dla kandydatéw w ostatnich sondazach
(wyscig o prezydenture staje sie coraz bardziej wyréwnany).
Pod wyrazng presjg byty obligacje Francji, ktérych rentownosé
rosta o ponad 5 pb dla 10-letniego benchmarku.

Szefowa amerykanskiego Fed w wieczornym wystgpieniu byta
dos¢ optymistyczna jesli chodzi o stan amerykanskiej
gospodarki. Stwierdzita, ze bank centralny jest blisko realizacji
swoich celéw zwigzanych z petnym zatrudnieniem i inflacjg i
obecnie jego rola powinna sie zmieni¢ z pokryzysowego
uzdrawiania gospodarki na  podtrzymywanie  wzrostu
gospodarczego. Zasugerowata tez, ze Fed nie powinien
podnosi¢ stép ani za wolno, ani za szybko. Jej wypowiedzi
zostaty odebrane jako wsparcie dla stopniowych podwyzek
stép procentowych, ale nie miato to decydujgcego wptywu ani
na kurs dolara, ani na rentownos$ci amerykanskich Treasuries.

Kurs EURUSD przebit w trakcie azjatyckiej sesji pigtkowy dotek
i osiggnat 1,057. W kolejnych godzinach kurs oscylowat nieco
powyzej tego poziomu czekajgc na wystgpienie szefowej Fed.

Dzi$ poznamy wazne dane z Europy z niemieckim indeksem Ifo
na czele, ale w przedswigtecznym tygodniu reakcja na dane
moze by¢ ograniczona.

Kurs EURPLN odbit powyzej 4,23 na fali lekkiego pogorszenia
globalnego nastroju. Pod presjg byt tez forint - EURHUF wzrost
powyzej 311 osiggajgc najwyzszy poziom od potowy marca. Z
kolei rubel ostabit sie przejsciowo do 57,6 za dolara, ale szybko
cofng sie do ok. 57,2, blisko pigtkowego zamkniecia. Czeska
korona zyskata jeszcze do euro, ale juz w wyraznie
wolniejszym tempie niz w zeszlym tygodniu. Dzisiaj rano
EURPLN jest blisko wczorajszego zamknigcia. Kontrakty na
europejskie indeksy gietdowe spadajg na otwarciu, co
przynajmniej na poczatku sesji moze wywiera¢ wzrostowg
presje na EURPLN.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS i rentownosci
wzrosty o 1-2 pb podgzajac za rynkami peryferyjnymi, ktére
jednak byty pod wyraznie wigkszg presjg, do czego przyczynic¢
sie mogly obawy inwestoréw o sytuacje we Francji. 10-letnie
Bundy oraz Treasuries lekko wczoraj zyskaty. Finalny odczyt
marcowej inflacji w Polsce nie powinien sie istotnie rézni¢ od
wstepnego szacunku, wiec zaktadamy, ze dane bedg dla rynku
raczej neutralne.

Dzisiaj 0 14:00 poznamy finalne dane o marcowej inflacji CPI.
Nie bedzie to raczej informacja, ktéra wstrzgsnie rynkiem,
poznamy jednak wiecej szczegotdw odnosnie do dosc
zaskakujgcego spadku tej miary w marcu. Naszym zdaniem
gldwnym winowajcg spadku CPI byt spadek cen warzyw, ale
nie mozemy wykluczy¢, ze rowniez inne czynniki odegraty tu
pewng role. Szacujemy, ze inflacja bazowa po wytgczeniu cen
zywnosci i energii wyniosta w marcu 0,6% r/r, najwyzej od
dwéch lat.
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&Zﬁi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNO:;WBK REALIZACJA v?iﬁ??é?*
PIATEK (7 kwietnia)

8:00 DE Produkcja przemystowa 1] % m/m -0,2 - 2,2 2,2

8:00 DE Eksport 1] % m/m -0,5 - 0,8 2,4

14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem ] tys. 180 - 98 219

14:30 us Stopa bezrobocia 1l % 4,7 - 4,5 4,7

PONIEDZIALEK (10 kwietnia)
9:00 Ccz CPI I} % rir 2,6 - 2,6 25
WTOREK (11 kwietnia)

9:00 HU CPI I} % rir 31 - 2,9

11:00 EZ Produkcja przemystowa 1] % r/r 1,9 - 0,6

11:00 DE Indeks ZEW \Y pkt 77,5 - 77,3

14:00 PL CPI I} % rir 2,0 2,0 2,2
SRODA (12 kwietnia)

14:00 PL Inflacja bazowa 1] % rlir 0,5 0,6 0,5

CZWARTEK (13 kwietnia)

14:00 PL Saldo obrotéw biezacych 1] min € -100 -357 2457

14:00 PL Eksport 1] min € 15 356 15 064 14 976

14:00 PL Import 1] min € 15 300 15 300 14 751

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 234

16:00 us Wstepny Michigan \Y pkt 97,0 - 96,9
PIATEK (14 kwietnia)

14:00 PL Podaz pienigdza 1l % rlr 8,7 8,3 8,2

14:30 us CPI 1l % m/m 0,0 - 0,1

14:30 us Sprzedaz detaliczna 1] % m/m 0,0 - 0,1

Zrodto: BZ WBK, Reuters, Parkiet, Bloomberg
* w przypadku rewizji, dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakgcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu
finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikaciji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzaja w bigd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacii oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki
zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowa¢ sie¢ z analitykami Banku oraz przeprowadzaé transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej
publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.
W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Bank Zachodni WBK S.A., Pion Zarzadzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,
al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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